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ОБЩАЯ ХАРАКТЕРИСТИКА РАБОТЫ 
Актуальность темы исследованиа обусловлена развитием инвесrицио!Пiой 
деятельности в России. В последние годы PoccИJI считаетси одной из наиболее 
инвесrицио!Пiо-привлекательных стран Европы и занимает одно из первых мест по 
полнтической стабильности, а значит, JIВЛJieтcJI опrимальной по соотношению 
доходности инвестиций и величине инвестиционных рисков. Наиболее выгодными 
для инвесnщионных вложений секrорами ЯВЛJUОТСЯ нефть, газ, энерГЮI, сырье, 
коммуникации, технолоrни, товары массового потребления, сфера услуг, ритейл и 
фармацевтия. Данные Росстата показывают, что обьем прамых иностранных 
вввеетицвй в фармацевтвю Россив составил в 2012 году около 15 млрд. 
долларов ClllA. В настоящее время по доходности рынок фармацевтической 
продукции Росени опережает рынки Европы. Например, доходность этого вида 
продукции в Лондоне находиrся на уровне 5%, Варшаве 8%, Москве составляет 20-
30%. В силу высокого уровня доходности фармацевтического бизнеса 
продолжается интенсивный рост инвестиций, соответстве!Пiо, увеличивается объем 
вводимых в эксплуатацию проектов различиого коммерческого назначения. 
Поскольку инвестиционная привлекательность отдельНЬIХ проектов 
фармацевтической отрасли требует больших затрат по их осуществлению, то 
возникает необходимость контроля инвестиций на начальном этапе их разработки. 
Аудит инвестиционной деятельности и аудит инвестиционных проектов одинаков 
и состоит в содействии наиболее рациональному использованию имущественных и 
интеллекrуальНЬIХ ценностей при создании и модернизации основных средств, 
реализации целевых комплексНЬIХ программ экономического и социального 
развития Российской Федерации через инвестиционные вложения. В соответствии 
с этим, моде;rью ствндарта аудита инвестиционной деятельности и аудита 
инвестиционных проектов определяются объекты, источники информации, 
методические приемы и аудиторские процедуры. Цель прединвестиционного 
аудита проекта - подrвердить законность, обоснованность и достоверность 
операций по долгосрочным инвестициям и дать оценку эффектнаности 
использо88НИJI инвестиционного проекта. Критический анализ научной литературы 
показал необходимость разработки направлений аудита инвестициоИНЬIХ проекrов, 
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в частности выдспеНИJI прединвестиционного аудита. Следовательно, 
прединвестиционный аудит инвестиционных проектов является системным 
исследованием эффективности вложеНИJI капиrала в будущую 
предпринимательскую деятельность и способствует предупреждению его потерь 
инвесторами. В настоящее время при внедрении международных стандартов 
аудита и финансовой отчетностисуществующая проблема регулирования 
инвестирования в нанболее значимые и крупные объе!СI'ЬI, такие как 
фармацевтическая промышленность tребует необходимости проведеНИJI коНtроля 
и реализации проектов в отрасли фармацевтик, именно на стадии их 
прединвестирования. 
Степень разработанности проблемы. Вопросы теории, методологии и 
пр1UС111КИ аудита нееледовались как российскими, так и зарубежными учеными. 
При подготовке диссертации автор опирался на tруды Р. Адамса, В.Д. Андреева, 
Н.П. Барышникова, А.П. Бархатова, А.М. Богомолова, В.В. Бурцева, Н.А. 
Голошапова, А. Епининга, Н.А. Казаковой, Ж.А. Кеворковой, В.В. Панкова, В.И. 
Пеtрова, В.И. Подольскоrо, Г.Б. Полисюк, Т.М. Рогуленко, Л.А. Чайковской и др. 
Вместе с тем в составе публикаций, посвяшенных проблематике 
теоретических аспектов прединвестиционного аудита инвестиционных проектов, 
наибольшее предпочтение отдается прединвестиционному аудиту как услуге 
сопутствующей аудиту. К ним можно причислить работы Э.А. Вознесенского, 
Ю.А. Данилевского, Е.В. Зубовой, А.И. Иванова и др. 
В тоже время возможности проведеНИJI прединвестиционного аудита как 
самостоятельного направлеНИJI аудиторской деятельности вне рамок услуг 
сопутствующих аудиту освещены не в полной мере. Недостаточно проработаныв 
специализированной литературе предложения ПО проведению 
прединвестиционного аудита как самостоятельного направления аудита, а также 
разработаны реальные методики по его проведеиию. 
Указанные обстоятельства предопределили необходимость исследования 
трудов ученых и практикующих специалистов в области бухгалтерского учета, 
и КОНtроля хозяйствующих субъектов фармацевтической отрасли, в числе 
"' ,, ;л_$. Ai/'~~:$,, . ' Бра , Г. Льюис, Д. Никсон, В. Пфеннинr, А. 
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на прединвестиционной стадии развития инвестиционного проекта, однако общие 
выводы, примененне которых возможно и в российских условиях хоЗJiйствования, 
отсутствуют. 
Очевидная аю:уальность темы исследования, теоретическая и практичсская 
значимость, а также недостаточная проработанность такой научно-практической 
проблемы, как прединвестиционный аудит проектов, с учетом отраслевых 
особенностей предопределили выбор темы диссертации, ее цель, задачи и 
структуру. 
Цепь и задачи исследованик. Цель диссертации состоит в формированнн и 
обосновании теоретических положений и методических рекомендаций по 
проведению аудиторской проверки на прединвестиционной стадии проекта с 
учетом отраслевой специфики. В процессе исследования были nоставлены и 
решены следующие задачи: 
• проанализировать современное состояние фармацевтического кластера и 
оценить существующие теоретико-правовые положения государственного 
регулирования инвестиционной деятельности в данную отрасль на основе 
систематизации российских и международных нормативно-правовых актов и 
официальных материалов по результатам проведения и реализации проектов; 
· сформулировать концеrrrуальные положения прединвестиционного аудита 
как самостоятельного направления аудиторской проверки проектов; 
· систематизировать существующие методики инвестиционного анализа, 
которые могут nрименяться в nроцессе прединвестиционного аудита проектов; 
усовершенствовать методы аудиторской проверки при 
прединвестиционном аудите проектов, обосновав механизм и методики их 
проведения; 
разработать методику прединвестиционного аудита на примере 
фармацевтического кластера; 
· выявить сильные и слабые стороны инвестиционного бизнес-проекта на 
основе предлагаемой методики, систематизировать ошибки при его реализации и 
разработать рекомендации по их устранению. 
Область всследоваввк. Исследование сооrветствует n. 2.7 
«Инвестиционный анализ и оценка эффективности инвестиций», n. 3.9 «Развитие 
s 
методологии комплекса методов аудита, кокrроли и ревизии», п. 3.13. 
«Инвестиционный контроль и аудиr» специальности 08.00.12. «Бухrалтерский 
учет, статистика» Паспорта научных сnециальностей ВАК Минобрнауки РФ. 
Объектом вс:с.ледоваввк JIВЛJIJOТCJI инвестиционные пpoeiCI'bl 
фармацевтического кластера Калужской области. 
Предметом всс:ледовавв• выступает комiiЛекс теоретических вопросов 
органиэвции nрединвестиционного аудиrа проекrов. 
Теоретвчес:как в методолоrвческа11 основы вс:с:ледовави•. Теоретической 
базой исследованИJI послужили труды российских и зарубежных ученых, внесших 
весомый вклад в формироваине основных категорий nрединвестиционного аудита. 
Содержание диссертации базируетс.R на основных положеНИJIХ 
законодательных актов Российской Федерации и нормативно-правовых документах 
Правительсrва Российской Федерации, Министерства финансов РФ и 
подведомственных ему Федеральных служб, Министерства здравоохранеНИJI и 
социального развИГИJI РФ, Правиrельсrва Калужской области. 
Методологической основой исследованИJI JIВЛЯЮТСJI диалектические 
положеНВJI теории познанИJI бухгалтерского учета, экономического анализа, 
аудита, документального контроли, финансового менеджмекrа, различных 
отраслей nрава и др. 
В ходе реалиэвции задач научного и прикладиого характера были также 
задействованы методы набшодеНИJI и сравнеНИJI, анализа и синтеза, конкретизации 
и моделированИJI, формализации и абстраrированИJI. 
При разработке основных положений диссертации, исполъзовалисъ 
историко-логический подход дли обоснованИJI процессов становлеНИJI и развИГИJI 
прединвестиционного аудиrа и аудиrа инвестиционных проепов в целом, 
комiiЛеiСсный подход, nозволивший исследовать nрединвестиционный аудиr 
проепов в тесной взаимосвизи с другими направлеНИJIМИ экономико-правовых 
знаний, системный подход, в рамках IСОТОрого единви система аудиrа проектов 
фармацевтических компаний была nодвергнута анализу ВЛИJIНИII разнообразных 
причинно-следственных ф81Сl'оров, чrо nослужило основой дли разработки 
методики nредиивестиционвоrо аудита nроектов. 
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Научиаа иовн1ва исследованиа заключается в разработке теоретических 
асnе!С'ГОв и методики обоснования nрединвестиционного аудкrа проеiСТОВ с учетом 
отраслевой специфики (на примере фармацевтического кластера), которая 
заключается в следующем: 
-сформулированы концеrrrуальные положения прединвестиционного аудита 
проеiСТов как самостоятельного направления аудиторской проверки, 




категории nрединвестиционного аудита, 
источники информации, его учетно-
аналитического обесnечения и обосновать значение каждого из них в процессе 
аудиторской проверки; 
• исследовано положение соотношения оnределений в МСФО и с целью 
адаrпации в российской практике прединвестиционного аудкrа фармацевтического 
кластера; 
• выделены и классифицированы тиnичные оUIИбки при составлении 
инвестиционных прое!СТОв в системе пред;Iаrаемой методики, что позволмо 
разработать рекомендации по их устранению; 
разработаны способы проведения прединвестиционного аудита, 
включающие комnлекс аналитических процедур и приемы инвестиционного 
аналюа; 
• разработана методика проведения nрединвестиционного аудита, аnробация 
которой проведсна на объектах фармацевтического кластера. 
Теоретвческаа в практическаи 3иачимость ре1ультатов исследоваииа. 
Сформулированные положения по дальнейшему развитию теории формирования 
инвестиционного проекта на стадии прединвестирования позволили разработать 
пред;Iаrаемую методику. 
Разработанная методика прединвестиционного аудита прое!СТОв применяется 
службами внуrреннеrо КОН11ЮЛЯ (аудита) орrанюации, а также индивидуальными 
аудиторами и аудиторскими организациями для оценки фармацевтической отрасли 
в различных регионах Росени и аналюа эффеК'IЯВности расходования средств 
инвесторов. 
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Апробации работы в внедрение ре:sультатов всспедовавви. Основные 
положеНIU, выводы и рекомендации, сформулированные в диссертации, 
докладывались на международных, всероссийских и региональных научно· 
праJСТИЧеских конфереНЦИJIХ в городах Москва, Калуга, Пенза и Воронеж в nериод 
с 2007 - 2013 годы. 
Основные nоложеНIU, методические разработки и рекомендации по 
проведению прединвестиционного аудита организаций фармацевтического 
кластера рекомендованы Министерством здравоохранеННJI Калужской области и 
аудиторской организацией «Кредо-аудит» консалтинговой rpyiПIЫ «Кредо», о чем 
свидетельствуют справки о внедрении. 
Публикации. Основные положения диссертации опубликованы в 18 
научных работах общим объемом 5,8 п.л . (из них авторских - 4,53 п .л.), в числе 
которых четыре научные статьи в изданиях, рекомендованных ВАК Мннобрнауки 
РФ, общим объемом 2,4 п.л. (ю них авторских- 1,56 п.л.) . 
Объем в структура работы. Диссертация состоит из введеННJI, трех глав, 
заключения, списка литературы и приложений. Диссертация изложена на 153 
страницах и содержиr 4 таблицы, 6 рисунков, 9 диаграмм и 21 приложение. 
Во введении обоснована актуальность темы диссертационной работы дли 
современной теории и пракrики аудита; сформулированы цель, задачи, предмет и 
методолоrичесiСIUI база, научнu новизна и практичесiСIUI значимость результатов 
исследования. 
В первой главе «Теоретико-правовые основы прединвестиционного аудита 
проектоВ» обоснованы концеrrrуальные nоложения прединвестиционного аудита, 
обозначены его роль и отличительные прюнаки от других форм аудита, 
сформулирован поиятийно-катеrориальный аппарат данной отрасли научных и 
прахтических исследований. Особое место занимают исследования проблемы 
обязательного внедрения nрединвеспщионного аудита как самоетоительного 
направления аудиторской проверки проектов на особо круnных инвестиционных 
проектах. 
Во второй главе «Анализ экономической информации дли целей 
прединвестиционного аудита>> исследованы вопросы методологии 
nрединвестиционного аудита проектов в фармацевтической промышленности, 
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ВЬIJIВЛены ее основные проблемы как объекта исследования, описан методический 
инструмекrарий к практической ау днrорской деятельности, обоснованы 
проблемные аспекты учетно-аналитического обеспечения прединвестиционного 
аудита и предложен механизм их осуществления. 
Треть• глава «Методика прединвестиционного аудита проекта на примере 
фармацевтического кластера Калужской области}) разработан инструмекrарий 
ау днrорской проверки на стадии прединвестирования с участниками 
фармацевтического кластера и ее апробации на примере конкретного проекта. 
В заключении обобщены основные научные результаты исследовании. 
ОСНОВНЫЕ ПОЛОЖЕНИЯ И РЕЗУЛЬТАТЫ ИССЛЕДОВАНИЯ, 
ВЬПЮСИМЫЕ НА ЗАЩИТУ 
1. Концептуал•ные положенu предин•естиционного аудита npoeюno• 
как самостовтел•ноzо напрасленu аудиторской про•ерки фармаце•тического 
кластера. 
Одной из действе~n~ых возможностей оценки достоверности эффективности 
инвестиционных проектов, отраженных в системе аудита и контроля на начальной 
стадии его функционирования, выступает аудит проектов на стадии 
прединвестирования или прединвестиционный аудит. На основе анализа 
существующих определений, а также изучения сущности категории 
пре"динвестиционного аудита в диссертации сформулирована его дефиниции. 
ПрединвестициоЮIЫЙ аудит - это направление аудиторской проверки 
организации на стадии прединвестирования и инвестирования его обычной и 
прочей деятельности, положения на рынке, по результатам которого можно 
оценнть тобые возникающие риски, а также инвестиционную привлекательность и 
надежность экономического субъекта. Из данного определения следует, что 
процедура проведеНИJI прединвестиционного аудита предназначена как длJI 
продавца, так и длJ1 покупателя бизнеса в целях получеНИJI информации, 
определяющей его решения об инвестировании. Результаты прединвестиционного 
аудита показывают, какой денежный поток генерирует объект инвестиций, а также 
обозначают юридические, налоговые, финансовые, производственные и 
уnравленческие риски. В работе обосновано, чrо в процессе его проведеНИI 
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выполНJIЮТСи nроцедуры, коrорые можно разбить на три взаимосВJIЗаННЬiе части: 
оценка системы бухгалтерского учета и достоверности финансовой отчетности, 
оценка налоговых рисков, юридичесJСаJI оценка рисков обизательств и 
совершенных сделок. 
Обоснование концепrуальных nоложений позволило раскрыть значимость 
прединвестиционного аудиrа как самостоJIТСЛЬноrо направлеНИJI аудиторской 
проверки фармацевтических предпрИJ11ИЙ и классифицировать направлеНИJI его 
проведении в зависимости от поставленных целей и задач. 
На необходимость научного обосновании nрединвестиционного аудита 
фармацевтической промышленности Калужской области указывает рид nричин. 
Во-первых, фармацевтичесJСаJI промышленность иалиется одной из наиболее 
значимых отраслей России. В 2012 году доля поступлений в бюджет от данной 
отрасли составила около 11% ВВП. В-третьих, KaлyжcJCaJI область яалиется 
наиболее nривлекательной для привлечении круnных иностранных производств 
фармакопеи (диаграмма 1 ). 
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Диаграмма 1. Ивостраиные вложеВИJI в фармацевтическую отрасль 
Калужского региона и России 
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Выделение внуrрениего преДИНВССТIЩИониого аудита направлено на анализ 
правовых рисков, вызванных созданием бизнеса, куплей-продажей ках внутри, так 
и за пределами России или получеНИJI кредита в ниостранном банке, а 'ПIХЖе, 
улучшеНИJI системы управлеИИJI в организации, защиты от ведружественных 
поrлощений. В диссертации доказано, что по результатам проведеИИJI внуrреннего 
прединвестиционного аудита руководство и собственники организации будут 
обладать достаточной информацией для минимизации потеtЩИальных рисков и 
улучшения ее фниансовой привлекательности. Внешний nрединвестиционный 
аудит направлен на ВЫJiвление возможностей орrаиизации по приобретению 
дороrосто.11щих активов, долей стороиних организаций и осуществление ниых 
подобных операций, требующих всесторонней проверки. В работе доказана 
праюическая значимость от проведеИИJI внешнего предиивестициониого аудита, 
заключающuс.11 в получеини коМIШекса объективных сведений о юридической 
чистоте, справедливой стоимости и финансовой привлекательности сделки как на 
момент, предшествующий ее заключению, так и в процессе исполнеИИJI такой 
сделки. 
Научное обоснование разработки прединвестиционного аудита проектов 
предполагает развитие их учетно-аналитического обеспечеИИJI, а также разработки 
КОJЩепцни и механизма его проведеИИJI, ПОЗВОЛJIЮЩИХ ВЬIЯВЛJIТЬ, 
идентифицировать и оценивать показатели проекта, что, в конечном счете, 
повышает качество проводимой аудиторской проверки (схема 1). 
Систематизация и обобщение результатов проведеиного анализа позвоЛJiет 
констатировать, что прединвестиционный аудит не подмеНJiет работы ни 
юридической службы, ни финансового отдела или бухгалтерии, ни кахоrо-либо 
контролирующего органа, так как цель ero проведеИИJI заJСJПОчаетс.11 в изучении 
системы кокrрОЛJI за соответствием деJIТеJiьности организации законодательству, а 
также в выявлении имеющихся у организации рисков: экономических, правовых, 
налоговых, полиrических и маркетинrовых. Соответственно, в зависимости от 
требований, предъJIВЛJiемых к пpoeiCI)', реализуемых в виде финансового анализа 
всех аспектов бизнес стрУIСI)'ры проверясмой организации, оценхи ключевых 
рисков и методов их снижения, либо везависиыого экспертного заюпочеВИJI, 
содержащего вывод об инвестиционной привлекатсльности (или 
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непривлекательности) и надежности (или ненадежности) аудируемого объсхта, и 
проводиrс• оценха эффеJСIИВности реапиэации данного пpoelml. 
2. Исслеt>нt~~~~~е соо"".оиинu Ollp«)eeleнuilu IUIIIIUOpllil МСФО 11 РСБУ • 
yCЛHIIIIX ocyЩeclfiC/JeHIIII IIJI«}IIНUCIIIIIЦIIOHHOZO ауд1111111, Hll ОСННе o6o6ЩeHIIII 
pocc11ik1<oilu мeж8yнapoднollltplll<miii<IL 
Прединвестиционный аудиr в России в условиях организации 
бухгалтерского учета в соответствии с международными стаидартами отражает 
основную проблсму несоответствИII РСБУ и МСФО. Результатом такого 
несоответствИII могут стать существеииые поправки суммы выручки, расходов и 
других элементов, отраженных в российской отчсmюсти. В работе показаны 
практические ситуации ВОЗНИКНОВСНИII КОрре!СТИрОВОК В случаях ВКЛЮЧСНИII В 
выручку нсподтвержденных данных о расходах по пpoeJmlМ. Проведение 
корректировок позволит выявить несоответствИII в представленной собственником 
финансовой отчетности. В случае применеНИII МСФО сумма выручки будет 
составтrrь «реальную» величину, 'ПО может повлИJIТЬ на сумму сделки при 
покупке объекта нивестиций. В работе обоснована значимость показателей, на 
которые обращает винманне инвестор. Среди иих автор выделяет обьем 
производственных активов, их состояние и соответствие отчетной информации о 
них данным бухгалтерского учета. Наличие такой информации позволит инвестору 
вшснить, обеспечит ли в будущем объект инвестиций, указанный в бизнес плане, 
объему продукции в соответствии с заявлеННЬIМ качеством, и существует ли 
необходимость создания резерва под обесценение активов. В исследовании 
доказано, 'ПО применсине МСФО 36 «Обесценение активов» во врем. проведеНИII 
прединвестиционного аудиrа при tрансформации отчетности позволит определить 
индикаторы обесцеиеНИII, и необходимость созданИII резерва. 
Применяя классификационные признаки источников информации, 
обосноваиные в работе, для расчета индикаторов по одному из внешних 






В случае наличия тендеiЩИЙ изменсНИJI рынха или снижсНИJI рыночной 
стоимости производственных 8JСТИВОВ. необходимо провести тест под обесценение, 
то есть определить величину возмещаемой суммы (recoveraЬle amount), рассчкrать 
и создать соответствующий резерв. Использование внутренних истоЧИИI<ов 
информации о наличии повреждений оборудоваии11 и его перемещеиин, а таюке 
статистики ремокrов и прочей внуrренней управлеической информации при 
проведевин прединвестициоииого аудита, позволиr определить реальную техущую 
стоимость производствениых активов. 
Другим примером применения МСФО при прединвестиционном аудите 
иВЛJiется МСФО 17 «Аренда». Одно из существенных отличий МСФО и РПБУ в 
вопросах учета финансовой аренды ЯВЛJiется отражение на баланес арендованных 
аiСrИвов и соответствующих обязательств. В большинстве случаев по требованиям 
РПБУ такие активы находятся на балансе лизииrодателя в течение всего срока 
ареИДЬI. Это во многом связано с порJIДКОМ исчисления и уплаты налога на 
имущество, осуществляемого лизингодатслем. В том случае, если организация 
применяет МСФО, то при финансовой аренде признание активов и 
соответствующих обязательств ооражастся на балансе лизииrополучателя при 
условии перехода к нему всех рисков и выrод от арендуемого имущества. 
Дополнительным инструментом проведеНИJI прединвестиционного аудита и 
подготовки финансовой отчетности, отвечающей ожидаНИJiм инвестора, JIВЛЯСТСЯ 
требование о предоставлеиин графика гащеНИJI долгосрочиых обязательств. 
Раскрытие такой информации не определено российскими правилами 
бухгалтерского учета. В работе показано, что влияние сроков гащеНИJI на 
денеЖИЬIЙ поток организации позволиr инвестору оценить составленный npomoз 
движения денежиых средств потенциального объекта инвестиций. 
Результаты проведеиного исследоВВНИJI позволяют констатировать, что в 
процессе проведения прединвестиционного аудита мoryr бытъ обнаружены 
существеиные операции компаний специального назначения (далее - <<I<CH»). В 
исследовании определен перечень таких компаний. К ним oтиocrrcJI торговые 
дома, действующие в качестве диетрябьюторов объекта инвестиций, и (или) 
осуществляющие закупочную деятельность по основному сырью и материалам, а 
таюке компании, в которые частично выведен персовал объекта, но оказывающие 
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объекту услуги по схемам аутсорсинга или аутстаффинга. Существование таких 
компаний зачастую свизано со схемами оnтимизации налоговой наrрузхи объекта. 
Они могут принадлежать менеджерам объекта или их родственникам и близким, 
что по формальным признакам их нельзя отнести к сuзанньn.t сторонам, тогда как 
в соответствии с МСФО КСН являюrся компаниями rpyrmы, и их финансовые 
результаты должны включаться в консолидированную отчетность. Одной из целей 
проведения прединвестиционного аудиrа яВJIЯется оценка финансового положения 
всего бизнеса объекта инвестирования. В диссертации доказано, что в случае 
соблюдения требований МСФО 3 «Объединение компаний» и норм интерпретации 
стандарта (SIC) 12 «Консолидация - Организации специального назначения» 
подготовка отчстнОС'IИ при проведении прсдннвсстиционного аудита позволит 
определить, осущеСТВJJЯет ли объект инвестирования коmроль над своими КСН, 
входят ли они в группу организаций и необходима ли консолидация отчетнОС'IИ. 
Полученные результаты помогут выявить конкретные случаи наличия и 
интерпретации включения КСН в консолидированную отчетность. Автором 
обоснована необходимость осуществленИJI таких процедур, так как результатом 
включения этих организаций в консолидированную отчетность ЯВJIЯется 
обесnечение полноты размера чистого долга. Эго nозволит выявить полный состав 
груnnы объекта инвестиций и оnределить величину чистого долга, оказывающего 
влияние на финансовое nоложение орrанизации. В исследовании обоснована 
необходимость nрименении МСФО 3 7 «Оценочные обязательства, условные 
обязательства и условные акrивы», так как отражение в учете его норм может 
nоалИJIТЬ на окончательную величину чистого долга объекта инвестиров8НИJI. В 
соответствии с требованиями МСФО 37 необходимость отражения оценочных 
обязательств возникает при формировании гаранrийного резерва, создаваемого 
организацией в момент продажи товара, nодлежащего гарантийному 
обслуживанию, а также резерва nод налоговые обязательства, величина которого 
оnределяется no результатам налоговой nровсрхи. 
J. 06осно•анШ! оснннuх IICifiOЧHIJU(H yчemнo-tllltmlllltllчгcкozo 
o6t!Ciff!llf!HIUI llpt!OIIН.f!CmiiЦIIOHHOZO ayOIImtl. 
Прединвестиционный аудит базируется на системе экономической 
информации, содержание которой лежит в основе приНJIТИЯ оnтимальных 
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управленческих решений. Создание рационального потока экономической 
информации должно опираться на совокупиость принципов. В диссертации 
доказана необходимость разработки принципов для целей прединвестиционного 
аудита, среди которых автор выделяет: выявление информационных потребностей 
и способов наиболее эффективного их удовлетворения; объективность и полнота 
отражения бизнес-процессов; рациональное использование природных, 1рудовых, 
материальных и финансовых ресурсов; единство информации, поступающей из 
различных источников (бухгалтерского, статистического, оперативного и 
налогового учета), и плановых данных; устранение дублирования в первичной 
информации; оперативность информации, обеспечивающаяся применением 
новейших средств связи; всесторонняя разработка первичной информации и ее 
систематизация на персональных компьютерах с выведением на их основе 
необходимых производных показателей; возможное ограничение объема 
первичной информации и повышение коэффициента ее использования; 
кодирование первичных данных с целью эффективного использования каналов 
связи и иреобразующих уС1рОйств; разработка программ использования и анализа 
первичной информации для целей планирования и упрааления. Раскрытие 
сущности указанных принципов позволило автору обосновать их применекие в 
процессе проведения прединвестиционного аудита. В работе обосновано, что 
основными источниками информационной базы прединвестиционного аудита 
являются прогнозная, плановая, технологическая, социальная, экологическая, 
научно-техническая, нормативная информация. Однако необходимо выделить 
отдельным блоком информацию расчетио-аналитического характера и учетно­
отчетную, включающую промежуточную и годовую финансовую отчетность, 
учетные регистры и первичную документацию. Следовательно, 
прединвестиционный аудиr проектов проводиrся с привлечением большого 
количества источников информации, обобщение и систематизация которых 
позволяет разработать блок инвестиционных документов. 
Инвестиционные документы необходимы как для привлечения инвестиций, 
так и для того, чтобы самой организации разобраться в деталях инвестиционного 
проекта. Процесс разработки (подготовки) инвестиционных документов есть 
бизнес-планирование проекта. Каждый тип документов ориеиrирован на свой круг 
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пользователей информации и рассчитан на применекие в строго определенных 
ситуациях. 
Так, в состав документов, предназначенных для широкого круга 
пользователей информации, включаются информационный проспеп (буклет, 
инвестиционный флайер) и технико-экономическое обоснование. Они 
составлJПОтся быстро и объем их невелик (от одной до нескОJIЬких страниц). В 
случае привлечения инвестиций наиболее знаЧИМЪiми документами будуr JIВЛЯТЬСя 
инвестиционный меморандум, бизнес-план, инвестиционное предложение и 
проспеп эмиссии, которые содержат информацию для разлИЧНЬIХ участниJСов 
бизнес процесса. В работе обоснована роль и значимость каждого из 
перечисленных документов для целей предннвесnщиониого аудита. Автор 
полагает, что основным документом, включенным в состав информационной базы 
прединвестиционного аудита, является бизнес-план. 
Таблица 1. Предлаrаемая классифiООЩИJI би3Вес-плавов в целц прединвестиционного 
аудитв 
Классвtвкациовиwй орвэвак Вwделеввые груnпы 
По челевой направленности Д1ц попучеИИJI внешнего фннансиро118НИJ1 
Вырабапса с:-rратеrни развНТ118 
Пnанированне депельности орrаt1И311ЦИИ 
По используе.wы.м AU!MOOIJ1(aм МеЖдУНАРОднuметодюсаЮНИДО (United Nations 
Industrial Development Organization) 
РоссийсkИе методики 
Новые эападiiЬiе методнки 
По объекту план~~JКМФ~Шl Инвеспщиоi!НЬIЙ проеn в целом 




Субъеn малого предпрнннмателЬСП~& 
БИ3Нес-еДНJ111ЦЬl (RIIJ'/))UJIOIIU бизнеса) 
Этот источник учетно-аналитического обеспечения JIВЛJiется нанболее 
точным, так как в его разделы включены все показатели, необходимые для 
прединвестиционного аудита. Основными целями бизнес-плана JIВJШОТСЯ: 
определение стратегии и необходимЬIХ ресурсов для дОС'I'ИЖения поставленных 
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целей; обоснование персnективности проекта. Бизнес-план инвестиционного 
проекта - традиционный докумекг дilll привлечения инвестиций и источнИJСов 
финансированИJI. Его основными пользоватеJUIМИ являются инвесторы, 
региональная администрация, собственники и менеджмекr организации, другие 
заннrересованные лица. 
Обзор научной литературы и результаты исследования автора позволили 
классифицировать направленИJI разработки бизнес-планов в целях 
прединвестиционного аудита (табл. 1). 
4. Классификаи,UJI тiUIIIЧHNX ош116ок • системе предин•естии.ионноzо 
аудита фармаи.е•mическоu промwiUЛенности с учетом отрасле•wх 
особенностей д/Ulux устранен1111. 
В диссертации классифицированы типовые ошибки, допускаемые при 
подготовке и планировании инвестиционных проектов: переоценка доходов 
проекта (цен и/или объемов сбыта); отсутствие затрат на продвижение; 
максимальная ЗIIIJ>yзкa мошностей; недооценка текущих затрат проекта; 
недооценка инвестиционных вложений; отсутствие инвестиций в оборотный 
капитал; недооценка фактора времени при реализации проекта; несоответствие 
метода расчета денежных потоков (с учетом инфляции или без) и ставки 
дискокrированИJI; расчет эффективности проекта на основе обших денежных 
потоков компании и проекта; ошибки в рвечете н икrерпретации показателей 
эффективности проекта для разных участников; игнорирование рисков проекта. 
Ошибки, выявленные в результате прединвестиционного аудита на основе 
данных бизнес-плана, в диссертации предлагается разделить на три группы: 
ошибки, связанные с оценкой рыночных рисков реализации проекта; ошибки при 
выборе методики расчетов по проекту; ошибки, допускаемые при проведсини 
финансово-экономических расчетов. 
Ошибки, связанные с оценкой рыночных риск08 реалшации проекта. В 
данном блоке нанболее распространенным недостатком квляется 
непроработанность маркетингавой стратегии экономического субъекта. 
Недостаточно полное исследование рынка и конкуреицин приводит к тому, что 
объемы реализации отечественных лекарственных препаратов во многих проектах 
сушествеmю завышаются по сравнеНIDО с реально возможными. 
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Ошибки, допускаемые при выборе метода npotJeдeнwt раС14етов по проекту. 
По мненюо автора, ошибхи данной группы дonyciC810ТCJI в npoeJCI'aX, сuЗ8ННЬIХ с 
реструктуризацией, реорrаииэацией или организацией производства нового 
леJСарственного препарата, не имеющего аналогов. Главной ошибкой ДJIJI Т81СИХ 
инвестиционных проектов J~ВЛRется использование метода чистых оценок 
эффективности деJIТСЛьности организации вместо приростнаго или 
сопоставительного ( сравiiИ'rеЛЬного) методов. В такого рода проектах происходит 
подмена результата реализации проекта планируемым совокуrmым результатом 
деiiТСЛЬНОСТИ организации. Так. в проектах реструктуризации и реорrавизации 
результат их реализации (приросr дохода или эконоМИJI на затратах в результате 
внедренИ.II проектных меропрИJIТИЙ) оценить достаточно сложно, поэтому 
разработчики в составе поступлений по проекту указывают запланированную 
выручку, а не реальный экономический эффеп. В проектах орrанизации 
производства леJСарственного препарата, не имеющего аналогов, наиболее 
распространенной ошибкой .trВJIJieтcs рассмотрение в JСачестве доходов не выручки 
от реализации данного конкретного лекарственного препарата, а валовой выручки. 
При этом в JСаЧССТВС ННВСС'11ЩИОННЫХ затрат в расчетах учитываютсJI лишь затраты 
на освоение производства в рам1С8Х проекта. Такое НССООТВС1'СТ1Iие приводиr к 
завышению поJСаЗВТСлей эффективности реализации инвестиционного проекта. 
Ошибки, допускаемые при прогедении финансово-эконОАiичес/СUХ расчетов. 
Автор полагает, что при проведении финансово-экономических расчетов по 
проекту, ошибки в большей части сuзаны не с расчетом поJСазателей 
эффектнвности, а с определением начальных условий его реализации. В работе 
обоснована следующu классификация: 
- ошибхи расчетного характера, с11J138ННЬ1е с неправильным определением 
состава инвестиционных (единовременных) затрат по проекту; 
- ошибки, свJiзаиные с оценкой источников фииансироВ8НИJI и управлением 
задолженностью по проекту; 
- ошибки при расчете амортизационных <Уr~Ислеиий по проекту; 
- ошибки в определении налоговой нагрузки проепа. 
Все вышеперечисленные ошибки существенно искажают результаты 
реализации проекта. При проведении прединвестиционного аудита пересчет 
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индикаторов проекта с устранением перечисленных ошибок приводиr к получению 
нега1ИВных результатов, на основе которых проект, первоначально оцененный как 
высокоэффективный, может бЬIТь признан непривлекательным для аложения 
средств. 
По результатам проведеиного исследования: автором рекомендовано при 
проведении прединвесnщионного аудиrа различных проектов в организациях 
фармацевтического кластера составлять отчет по оценке их эффективности. В 
отчете должно содержаться мнение аудитора о применимости допущений, 
правильиости подготовки инвестиционного проекта на основе принятых 
допущений и адекватности его представления. Мнение аудитора о содержании 
инвестиционного проекта должно обеспечить возможность однозначно определить 
обоснованность выводов аудитора и доказательственное значение отчета. В 
аналитическую часть отчета могут бЬIТЬ включены графики, таблицы, отражающие 
ход и результаты промежуточных и итоговых расчетов и другое. Эти материалы 
офорЫЛJIIОТСя в виде приложений, на которые в содержании отчета делаются 
ссылки. При этом сами материалы рассматриваются как неотъемлемая составнu 
часть отчета аудиrора. В качестве макетов рабочих документов для оформления 
результатов оценки эффеiСТИвности ннвестнционноrо проекта целесообразно 
использовать таблицы, характеризующие имущественное состояние 
экономического субъекта; ликвидность (платежеспособность); срок окупаемости 
(дисконтированный срок окупаемости); стоимость оборотного капитала; чистый 
приведенный доход; внутреннюю норму доходности; индексы доходности затрат и 
инвестиций. Полученные результаты сравниваются с критериями эффективности, а 
соответствующие отклонения приводятся в рабочих документах. Аудитор, 
применнв механизм профессиональноrо суждения, формирует также свои 
рекомендации для улучшения финансового состояния и дает проrнозную оценку 
ожидаемого результата от их выполнения. 
5. Методика 11ре011111естиционного аудита npoeiOIIO#I с учетом 
•оз.можности ее ucnoл630#111НIIII ' аудuторскоГt ltpaiOIIUКe, как 'российских, так 
11 ' .международнwх opгaнiiЗaЦIIIIX фар.маце•тическоii отрасл11. 
На основании положений, предложенных экономическим анализом для 
оценки эффеiСТИВностн инвестиционных проектов, была разработана методика 
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проведения прединвестиционного аудиrа предприятий фармацевтической 
промьпnленности с учетом отраслевых особенностей. 
Сущность данной методики заключается в применении методов 
экономического анализа. Разработанная методика базируется на анализе бизнес­
плана как основного источника информации в целях прединвестиционного аудиrа. 
На предвариrельном этапе прединвестиционного аудиrа решаются вопросы, 
связанные с формированием его учетно-аналитического обеспечеНИII и 
определения целесообразных методов проверки. На основном этапе проводится 
прединвестиционный аудит. В исследовании предложен формат итогового 
документа по результатам прединвестиционного аудиrа. 
При наличии признаков недостоверности отчетности по ее экономическому 
содержаншо, вследствие недобросовестных действий заинтересованных лиц и 
несовершенства стандартов учета, может возникнуть необходимость 
корректировки соответствующих nокаэателей. 
Корректировка во многом имеет оценочный харакrер, поэтому после ее 
осуществления представленная отчетность не может претендовать на абсолютную 
точность и достоверность. Однако она будет более точно отражать 
nривлекательиость бизнеса для инвесторов и кредиторов. 
В исследовании обосновано, что прединвестиционный аудит проекта, в 
случае несоответствия покаэателей бизнес-плана, может nредложить алгоритм 
корректировки по показателю выручки от реализации, вкточающий следующие 
этапы: 
определение производственной мощности организации с учетом 
собственных основных средств; 
- оценка nотеЮIИального объема nроизводства с учетом производственной 
мощности аудируемого лица; 
- оnределение выручки от реализации продукции как средиего значеНИII из 
данных выручки, рассчиrанной на основе одного из двух возможных вариантов: 
выручка оnределяется величиной проиэводственной мощности орrаниэации; 
выручка определяется исходя из рассчитанного объема выпуска nродукции и 
факrических рыночных цен. 
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Таблица 2. Предлагаемые этапы проведеНИJI прединвестиционного аудиТа 
:пап Pewaeмwe проблемы 
П~llpii1МJ/.HNil • Определение исходных Д11ННЬ1Х (аапюта расчетов, показатоли 
бизнес-плана, IIСI\ИЧИН& кнвестнциониых расходов, 
ПОJС&ЗаТСЛII эффеJm!IIНОСТН Ю111еС11Щ110ННОГО проскта) 
• Оrсуrствие необходимого механизма проверки информiЩНJI 
• Недостаrочносn информiЩНJI 
• Оrсуrствие k8811Ифнцированных сотруJUIИков 
• Опредмение инструмеНТIIрИII проверки 
Оснмноil • Расчетмите rраль ных пока.затепей 
• Рвечет срока окупаемости 
• Проведеннокорректировок 
• Определенно отклоненмll 
Лоследующ11ii 
i 
• Вырабсmса рекомендациll 
• Ре11ЛИЗ8.ЦИJ1 материалов прединвсстнционного аудкrа 
На nоследующем этаnе с точки зрения прединвестиционного аудита и 
оценки результатов автором рекомендована форма отчета ауднrора о nроведеиной 
nроверке. Таким образом, сформулированные в ходе исследования выводы и 
обоснования , а также разработанная методика и модель может слуЖJПЬ 
информационным источником и прихладным материалом Д1UI заннrересованных 
сnециалистов, занимающихся аудитом и анализом инвестиционных проектов в 
Российской Федерации. В условиях особенностей российской аудиторской 
nрактики , как nравило, аудиторская проверка nроводнrся не на стадни становления 
организации, а на стадии ее nолного фунiЩИонирования . Данная методика 
nозволит аудиторским организациям выйти на новый уровень, что расширит рынок 
оказания ауднrорских услуг без nривлечения иностранных аудиторских компаний, 
так как в российской аудиторской nрактике, как nравило, не nраiсrИковалась 
аудиторская nроверка на nрединвестиционной стадии фуНiщионирования 
nредnрюrrия. К тому же ruuocoм данной методики выступает ее межотрiiСJiевое 
значение, с учетом особенностей исследуемой oтpiiCJiи. 
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